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Lo “Spiegel” anticipail colloquiotra Draghiela Merkel
Limite agh acqu1st1 parn al 20-20 per cento delisingoli debiti

Data

Fagina

la Repubblica

Foglo

1 SONNAMBULI, “The Sleepwalkers”,
sono i protagonisti di un saggio di
Christopher Clark che Angela
Merkel cito in un vertice europeo
dueannifa. Raccontadicomeilea-
der europei del 1914 scivolarono
N una guerra che nessuno aveva
previsto, non cosi come poi si svol-
se. Dai prossimi giorni i sonnam-
buli possono diventareileader eu-
ropei attuall, perché rischiano di
procedere verso l'esito al quale
nessuno diloro mira: I'uscita della
Grecia dall'euro, un evento in gra-
dodiinnescare unaserie di reazio-
ni a catena In un sistema sempre
meno coeso dopo gli choc degliul-
timianni e forse anche le decisioni
della Banca centrale europea dei
pProssimi giorni.

Nessuno oggi vuole niente del
genere. Non lovuole Mario Draghi
chedallaBce, secondole ultime in-
discrezioni di Spiegel, sta per lan-
ciare un piano di acquisti di bond
nel quale ogni banca centrale na-
zionaled Europacomprerebbei1ti-
toli di Stato del proprio Paese fino
a un massimo del 20% o 25% del
volume totale del debito: per1'Ita-
lia la soglia sarebbe cosi fissatain-
torno a quota 400 miliardi. Sclo la
Grecia per ora sarebbe esclusa,
perche1suoi titoli sono classificatl
spazzatura”.

Quel programma, in una forma
del genere, verra accoito con mi-
nore ostilita dalla Bundesbank e
soprattutto da Angela Merkel. La
cancelliera e 'opinione pubblica
tedesca rifiutano acquisti di debi-
to europeo da parte della Bce che
somiglino, anche a torto, a trasfe-
rimenti di risorse dal Nord al Sud
dell’area. Il compromesso offerto
da Draghia Merkel in un incontro
mercolediscorso, seconfermato, &
dunque almeno tollerabile per
Berlino: ogni banca centrale na-
zionale pagherebbe perl'eventua-
le default dei titoli di Stato del pro-
prioPaese.llrischiocheunareaeu-
ro cosi frammentata vada in pezzi
al primo choc e evidente. La can-
cellieratedescaeisuoicolleghieu-
ropeinonlo desiderano. Né lo vuo-
le Alexis Tsipras, il leader gia
marxista-leninista di Atene, che
oggi guidaisondaggi verso 1 voto
grecodel 25 gennaioeassicurache
'uscita dalla zona euro sarebbe
suicida. I leader politici dell’area
euroe Draghinondicononientedi
diverso.

Intanto pero un choc rischia di
arrivare comungque da Atene, per-
chélebanche greche da dicembre
hanno gia subito deflussi per sette
miliardl. E poco rispetto all’emor-
ragia di decine di miliardi subita
nel 2012. E molto pero perle capa-
citaditenutadel sistema finanzia-
riogrecodioggi, strematodal crol-
lo dell"economia del 25%, dal de-
fault e ora raggiunto dalle richie-
ste della Bece di rafforzare molto 1
proprio capitale.

Ad Atene sta accadendo 1'oppo-
sto di quanto ingiunge 1'Euro-
tower. Le banche, senza le quali 1l
denaro non circola nella societa,
ogni giorno diventano piu deboli.
Molti greci benestanti spostano i
risparmiall’esteroperchétemono
che Tsipras livoglia tassare, come
accadeva nella Repubblica di Wei-
mar o in Francia dopo la Grande
Guerra quando le sinistre si avvi-
cinavanoalpotere.Semprepiufra-
cili, le principali banche greche
stanno chiedendo alla Bce un ac-
cesso di emergenza alla liquidita
pernoncollassare:1'equivalenteti-
nanziariodiuna (costosa) bombo-
la a ossigeno. Mal'istituto guidato
da Mario Draghi non concede mai
prestiti senzacondizioni. Vorraes-
sere certo che quelle banche non
sianodifattogiainsolventiechele
garanzie che esse depositano per
prelevare i prestiti - titoli di Stato
greci-nonsiacartasenzavalore.In
altri termini la Bece, come la Ger-
mania e gli altri governi, vuole che
anche un governodi Tsipras sotto-
scrivall programmadiriformeeri-
sanamento della troika.

Dal giorno dopo le elezioni in
Grecia, le due parti cercheranno
un compromesso. Esistono deil
margini perché ora Berlino - me-
glio tardi che mai - conceda un ul-
teriore allungamento delie sca-
denze del debito greco e un taglio
ai tassi d'interesse. Ma la via al-
'accordo non é aperta. Prima di
ammorbidire 1 termini sul debito
greco, Berlino, Francoforte e
Bruxelles vorranno chel'eventua-

le governo di Syriza si impegni a
una nuova stretta di bilancio. Ne-
ghi ultimi due mesi nei conti greci
si & gia aperta una crepa ulteriore
da4 miliardidieuro,l'equivalente
di un buco da 30 miliardi in Italia.
Se Tsipras accettasse questo dik-
tat, smentirebbe 1l proprio pro-
gramma anti-austerity e distrug-
gerebbe la propria credibilita di
fronte agli elettori. Manderebbe
in frantumi il proprio governo in
poche settimane.

Salvo miracoli, queste elezioni
grechedunquenon metterannofi-
ne all'instabilita. Le banche gre-
cherischianoditrovarsisenzapre-
stiti da parte della Bce, e a quel
punto le autorita sarebbero co-
strette a imporre controlli suila
circolazione dei capital e limiti ai
ritiri dai conti bancari. E gia suc-
cesso a Cipro, ma la Grecia e una
nazione da dieci milioni di abitan-
ti e non una piccola isola. Sarebbe
tagliata fuorl dall’area euro, ten-
tata di emettere una propria mo-
neta parallela pur di disporre di
contante.

Nelfrattampo, datoilsuostatus
ad alto rischio, secondo lo Spiegel
laBceescluderebbelaGreciadagh
interventi in acquisto di titoli di
Stato.llgovernodi Berlino potreb-
bedimostrarsi plll inflessibile ver-
soAtene, proprioperchéhagiado-
vuto digerire un altro compromes-
so permettendo alla Bce di com-
prare titoli di Stato. Difficile dun-
que dare torto al mercato, ora che
il cambio fra euro e dollaro e sceso
a 1,15: una caduta sempre piu ra-
pida, ai minimi dal 2003.
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Euro ancora in calo: La Grecia verra perora
e al minimida esclusa dall'operazione
}lannl Sful dollaro, che sara annunciata
escambiatoa 1,1560 da Francoforte

GLIACQUISTH

Le banche centrali
comprerebbero
solo titoli di Stato
i @1 propri Paesi,

fino al 20-25% del GRECIA
loro debito Ha il debito/Pil piu alto d’'Europa,
ma non parteciperaal QE

1RISCHI
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